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準制度的管理用具としての人的結合と企業結合
──直接的人的結合と間接的人的結合の多重結合関係を中心に──
高 橋 宏 幸
企業実践では，企業集団とも呼ばれているグループ経営による活動の重要性がますます
高まってきている。そうしたなかで，法制度上，我が国のグループ経営がなかなか戦略的
行動をとれず，競争上不利に立たされている。そればかりでなく，準制度的な管理用具と
しての間接的人的結合の活用という面での立ち遅れも推測される。そこで，本稿では，資
本関係を軸にした企業結合に加え，制度的結合，人的結合などによって弾力的であると同
時に強靭なグループ力を持つ単位になっているドイツのグループ経営，すなわちコンツェ
ルンをとりあげ，企業結合の種類，産業部門間関係による直接的人的結合の実態と合わ
せ，その補完的作用を持つ間接的人的結合のドイツにおける理論的，実証的な研究に注目
し，我が国との比較検討を加えた。
�．は じ め に
今日の企業の動向をみてみると，グローバル化の進展に伴う企業の巨大化，国際化で合併
等による企業結合が広範に展開されている。この企業結合は，資本関係を主としたもので合
併をはじめとした事業譲渡，株式交換等を含むもので，企業集中による市場集中をもたらす
可能性から厳しい規制対象とされてきた。この企業結合の限界を克服し，結合を強化するも
のとして人的結合があげられる。本稿では，「企業政策的観点から，……企業管理の用具｣1)
とみなされる人的結合をとりあげる。この人的結合は企業結合を補完するもので，企業結合
が企業間の結びつきを強める制度的な企業間関係を表すとすれば，人的結合はむしろ緩やか
な企業間関係を表す準制度的な企業間関係ということができる。この人的結合のうち直接的
人的結合によって，「高品質な人的資本」の分配と拡大が図られ，不十分な企業家的能力が
補充され，潜在的な利害調整と行動調整がもたらされ2)，同時にそれは競争に対する実質的
1) Schönwiz, D. and Weber, H. J. (1982), Unternehmenskonzentration, personelle Verflechtungen und
Wettbewerb, Baden-Baden, S. 25. 以下，Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentrationと略記する。
2) Vgl. Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 26.
な制限を与える可能性から規制対象となっていた。
企業結合には水平的企業結合，垂直的企業結合そして混合型企業結合の�つが含まれる。
ここでの企業結合は弱い資本結合によるもので，企業はそれぞれ単独の競争単位で，法的単
位としてまた経済的単位としてもそれぞれが独立の単位を形成している。これらの関係の中
で，企業が他の企業と協調的行動をとることで，競争の実質的制限が生じれば，有効な競争
が失われてしまう。ここに，企業結合に対する独占禁止法等による法的規制の理由がある。
言うなれば，企業間ないし企業グループ間の企業結合である。こうした関係を前提とした人
的結合として直接的人的結合が一方において存在していた。
これに対して，単独企業の成長方向としての専業事業による拡大，垂直統合型拡大，そし
てコングロマリット型拡大がある。そうした拡大の結果として生み出された企業による取引
制限，独占的行為によって競争制限に影響を及ぼす可能性があることから独占禁止法による
市場行為規制が行われてきた。
単独企業間の結合，すなわち企業結合によってグループが形成されているところでは，グ
ループを構成する法人格を持つ企業が，経済的には�つのまとまった単位を形成している。
ここでは企業結合を前提とした人的結合，すなわち直接的人的結合が高い頻度で活用されて
いるのが一般的である。この企業グループ（企業集団）内の人的結合は，同一の企業結合集
団での結合関係，すなわち資本結合関係にある企業集団内の人的結合にあたるもので，結合
関係を形成・維持・強化するようには働かず，したがって競争の実質的制限をもたらさない
というのが我が国公正取引委員会の見解である。特に企業集団で株式会社形態を取る親子関
係が成立し，親子上場あるいは子会社少数株主が存在している場合には，この単独行動によ
る行動余地を含んだ企業グループ内での直接的人的結合には，我が国の会社法，民事法，銀
行法，さらにはドイツの株式法などによる禁止規定も存在する。
さらにこうした直接的結合（一次的結合）ばかりでなく，間接的結合（誘導的結合）も存
在しており，それについての研究はこれまで限られた関心からの，きわめて僅かなものにと
どまっていた。そこで，それがどのような役割を担っているかを，当事者企業間での職位別
の兼任関係，産業部門別，企業規模別の兼任関係に分類し調査した Schönwiz and Weber ら
の研究3)を足掛かりに，ドイツにおける間接的結合の実態の解明と理論的意義を検討するこ
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3) Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration. 人的結合に関連する近年の筆者の研究としては，
高橋宏章（2000）「コンツェルンの統一的指揮と人的結合─戦略的コンツェルンにおける支配・調
整メカニズムに関連して─」『総合政策研究』（中央大学総合政策学部）Vol.5，2000年�月；高橋
宏章：シンポジウム参加討議（2014）「第77回 監査役 全国会議，シンポジウム分科会 第�分
科会企業集団経営と監査」『月刊監査役 臨時増刊号』No.623，�月；高橋宏章（2014）「コンツ
ェルン・タイプとコンツェルン本社─各種コンツェルンにおける本社機構と機能に関連して─」
とにする。
�．人的結合の種類と特質
2-1 人的結合構造とその特質
人的結合（Personelle Verflechtungen）は，同時に少なくとも�つの企業における�人の
人によるポストの引き受けである。その意図は多種多様で，結合の程度もまちまちである。
本稿では，この人的結合の中でも兼任取締役（Vorstans-Doppelmandate，interlocking di-
rectorates）による，同一企業集団内の株式会社間における兼任が中心に据えられる。この
兼任取締役の歴史は，アメリカ合衆国では Interlocking Directoratesという用語によって，
1913年にすでに議論の対象とされてきたのに対し，ドイツでは少数の人への兼任の集中が競
争要因としてとらえられ，ほんの少し前から議論されてきたにすぎない4)。その代表的な文
献が，本稿でとりあげた，Schönwiz, D. and Weber, H. -J. Unternehmenskonzentration,
personelle Verflechtungen und Wettbewerb, Baden-Baden, 1982である。そのような兼任取締
役であるが，兼任当事社でのポジションの種類によって，表 2-1 に表す人的結合に大別され
る。
これらの結合のうち Cの結合が，親会社の事業経営管理者による子会社監査役（コント
ロール機関）との兼任が自社の意思決定に直接活用できる他の企業の事業政策上，市場戦略
上の情報を直接入手可能にするものとして注目される。特に，子会社である Y 社の監査役
会への兼任は不確実な環境への対応，すなわち不確実性克服のための戦略という面も持つ。
同じく，親会社の下位の管理者による子会社監査役の兼任を，意味する Eの対角結合では，
子会社Yの事業情報を入手し，それを親会社Xで活用するもので，その際親会社Xの下位
管理者は X社の意思形成の中心にはおらず，また下位管理者による X社から Y社への情報
の流出は X社のトップによって制御される。さらに子会社Yの事業経営管理者であるトッ
プの親会社 Xの取締役会メンバーの兼任を意味する結合 A は，企業グループの視点から
なされる親会社の事業政策の情報に深くコミットすることでグループ全体の方向性に沿った
経営を子会社 Yに浸透させるように働く5)。ここでは，A，C，Eの�つの結合について簡
単に触れたが，親子関係という企業結合を基礎にした同一企業内での人的結合は，コンツェ
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『創価経営論集』Vol.38，No.1，�月，がある。
4) Vgl. Von Horst Albach, Heinz-Peter Kless, Peronelle Verflechtungen bei deuschen Industrie-
aktiengesellschaften, ZfB 52. Jg. 1982, H. 10.（以下，Albach（1982），Peronelle Verflechtungen と
略記する）。
5) Vgl. Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 25f. u. S. 34. この結合 A は，親会社X社
と子会社Y社の双方で代表権を持つ形での兼任関係が双方代理の関係になることも含まれる。
ルンの統一的指揮とも深くかかわっている。というのは，この統一的指揮は内部の人的結合
によって保障されるのであり，「資本結合が企業をコンツェルンに統合するための基礎を生
み出すのに対して，個々のコンツェルン企業の機関間の人的結合はコンツェルン指揮実現の
ための最も重要な用具の�つであるからである｣6)。この用具の活用は，いずれも企業戦略
的観点からなされるものである。後述するように兼任当事社である両企業間関係がどのよう
なものであるかで，人的結合の意味合いが異なってくる。
以上のように，兼任取締役を中心とした人的結合の概要が明らかにされたが，それが実際
にどの程度行われているか，また競争要因としての結合という観点からすると，結合を直接
的結合と間接的結合に分けて分析していく必要がある。図 2-1 に示されているように，人的
結合には�つの種類がある。それが，直接的結合（一次的結合）と間接的結合（誘導的結
合）である。
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6) Schönwiz, Unternehmenskonzentration, S. 35.
表 2-1 兼任当事社間での担当職位
X株式会社（親会社)
事業管理機関 コントロール機関 左記以外の下位の管理職
Ｙ
株
式
会
社
︵
子
会
社
)
事業管理機関 A
B
交錯結合
─
コントロール機関 C D
E
対角結合
上記以外の下位の
管理職
─ ─ ─
（注） ：上位会社（親会社）から下位会社（子会社）への兼任。
：下位会社」（子会社）から上位会社（親会社）への兼任交錯結合は，株式法100条で禁止。
図 2-1 直接的結合と間接的結合
(注)　直接的結合
　　　間接的結合
企業A
企業B 企業C
2-2 直接的結合（一次的結合）と間接的結合（誘導的結合）
間接的結合発生のメカニズムは次の�つが考えられる。�つは，企業 Aと企業 Bとの間
には兼任取締役甲がいる。と同時に，企業 Aと企業 Cとの間に兼任取締役乙がいる場合，
企業 Bと企業 Cとの間には間接的結合（誘導的結合）が発生する。その場合，兼任取締役
甲，乙の人的結合は直接的結合と呼ばれ，間接的結合よりも結合の度合いは強いとみなされ
る。またもう�つの考え方は，企業 Aと企業 Bとの間にいる兼任取締役と企業 Aと企業 C
との間にいる兼任取締役が同一人物であり，兼任取締役�人当たりの兼任数は最低�以上で
あるという理解である。もし，前者であれば，企業 Bと企業 Cとの間に間接的結合（誘導
的結合）が生じるため兼任取締役甲と兼任取締役乙との間になんらかの情報共有のための接
点がもとめられる。それは企業 A内での同一会議体メンバーになるなど接触を必要とする
ということである。いずれも間接的結合（誘導的結合）の発生を否定するものではないが，
間接的結合（誘導的結合）の意味合いからすると後者の方が効果的であると考えられるが，
表 2-2 の人的結合数からみると1978年の兼任総数が1,365で，�人当たり兼任数は�が約
90％を占めていることから，複数の兼任取締役による直接的人的結合を前提とした間接的人
的結合が想定されていると解される。
いずれにせよ，同一企業集団内での直接的人的結合は，最も強固な人的結束がみられるも
ので，企業集団を構成する肢体にあたる子会社群では企業グループの戦略的意図に方向づけ
られた意思決定が導き出される。それに対し，間接的結合は直接的結合の連鎖に相当し，緩
やかな結びつきのコミュニケーション・チャネルを形成する7)。
その意味で，同一企業集団内における親子関係の下での一次的結合である直接的人的結合
が「制度的連結」（institutional link)8)と呼ばれ，企業戦略的用具としての性格を強く持つの
とは対照的で，間接的結合が直接的結合に対して補完的な役割を担っていることが推測され
る。
このように識別される直接的人的結合と間接的人的結合であるが，ドイツにおける直接的
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7) 佐藤義信は垂直的な企業集団における役員兼任をとりあげ，内部重役か外部重役のいずれの兼任
であるかで，人的関係における強度の違いに注目していた。佐藤義信（1986）「役員兼任と企業間
関係の測定」経済論纂，第137巻第�号，24ページ以降参照。なお，ここでの誘導的兼任（in-
duced interlock）という用語は，J. Scott等の以下の研究に負っている。J. Scott and C. Griff (1984),
Directors of Industry: The British Corporate Network 1904-76, Polity Press.
8) 上田義朗（1988）「日本における役員兼任類型分析：役員兼任「『独自の意義』に関する予備的考
察」国民経済雑誌，10月，第158巻第�号111ページ。なお，上田はこの用語を，F. N. Storkman, R.
Ziegler and J. Scott eds. (1985), Networks of Corporate Power: A Comparative Analysis of The
Countries, Polity Press（以下，Storkman (1985), Networksと略記する）．正木久司，上田義朗共訳
（1993）『企業権力のネットワーク』文眞堂，11月，から借用していた。
人的結合の実態はアルバッハ等の調査9)によれば，表 2-2 に示されているように，人当た
りの兼任数はが圧倒的に多く，以上はほとんど無視できる程度に過ぎなかった。また，
1964年と1978年の調査結果を比べると，兼任総数は15.4％増となっていたが，人当たりの
兼任数をグルーピングして分析した結果，グループによって増減の違いがみられた。表 2-3
からは，従業員側の人間による兼任で，兼任数が1978年に急増しているのが目立ち，それ
とは対照的に使用者側の兼任が減少していること，また兼任数の減少傾向がみられる。
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9) Albach (1982), Peronelle Verflechtungen.
表 2-2 人的結合数
人当たりの兼任数 1964年の数値 1978年の数値
 1,026 1,221
 87 86
 27 34
 12 12
 8 5
 2 4
 ─ 3
 1 ─
 1 ─
10以上 ─ ─
合計 1,164 1,365
（出所） Albach (1982), Peronelle Verflechtungen, S. 961.
表 2-3 グループ別の結合分布
1964年 1978年 ％
グループ別 グループ 0.7337 0.7558 ＋3.0
人的結合分布 (1a) ...0.2381 ...0.3224 ...＋35.4
(1b) ...0.4956 ...0.4334 ...−12.6
グループ 0.2183 0.1999 −8.4
グループ 0.0480 0.0433 −9.8
（注） グループ：兼任数
グループ1a：うち労働側，従業員側
グループ1b：うち使用者側
グループ：兼任数2-4
グループ：兼任数ないしそれ以上
（出所） Albach (1982), Peronelle Verflechtungen, S. 961.
．人的結合と企業結合規制
3-1 資本結合関係と人的結合
さて，人的結合である兼任ポストが株式会社間でのものか，それとも株式会社と有限会社
との間でのものかで，制度的規制に違いはあるものの，日本の実態を見る限り株式会社間で
の人的結合が圧倒的な割合を占めていることが，全法人に占める株式会社数や有限会社の設
立に関する今次の会社法改正からみても推測される。それ故に，日本における人的結合の制
度的規制でこの点が，ドイツとの違いのつにもなってくる。
それ以上に，兼任取締役による直接的人的結合を企業グループの戦略的用具ととらえた場
合，戦略的企業グループの典型であるホールディング型企業グループは，日本では独占禁止
法条による純粋持ち株会社に対する規制の下にある。したがって，最も戦略的経営にかな
ったホールディング型企業グループといえども，企業グループの形成は独占禁止法に制約さ
れたものであり，この制約された企業集団の枠内での最大可及の成果を上げる戦略的用具と
して兼任取締役が考えられる。人的結合は，こうした企業グループそれ自体の競争力の強化
という企業政策的なミクロ的側面に加えて，マクロ的な競争制限作用という側面を持つ。そ
こで，ドイツの独占禁止委員会（Monopolkommission），日本の公正取引委員会による制度
的規制との関連で人的結合をみていくことにする。
はじめに，人的結合を同一企業集団内と他企業集団間でのものに分ける。すなわち，
．人的結合が，それが同一企業集団内の企業間で行われるもの
1) コンツェルン内のコンツェルン企業間での人的結合
2) 企業グループ内の企業間での人的結合
．人的結合が，同一企業集団外，すなわち他企業集団間の企業との間で行われるもの
に大別される。
我が国の独占禁止法の13条では，役員兼任について，会社の役員又は従業員が他の会社の
役員を兼任する場合を想定し，役員として理事，取締役，執行役，業務を執行する無限責任
社員，監事もしくはこれらに準じるもの，支配人または本店もしくは支店の事業の主任者，
すなわち会社の包括的意思決定を行うもの，もしくはそれに関与する者および営業に関する
包括的代理権を持つ者をあげている10)。本稿で取り扱う人的結合は，役員としては取締役，
なかでも常勤取締役，代表取締役と，従業員としては使用人たる管理者を中心に，後述する
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10) 川濱昇・泉水文雄・武田邦宣・宮井雅明・和久井理子・池田千鶴・林秀弥（2008）『企業結合ガ
イドラインの解説と分析』商事法務，月，57-58ページ（以下，川濱昇（2008）『企業結合ガイド
ライン』と略記する）。
ように兼任取締役を考察していく。
そのように兼任取締役を中心とした役員と従業員のコンツェルン内のコンツェルン企業間
での人的結合，あるいは企業グループ内の企業間での人的結合の分析がここでの課題であ
る。もちろん，業界内そして業界間の競争構造にかかわる特殊的事情から，企業グループ内
ではなく，企業グループ間の人的結合の重要性が浮上してくることも少なくない。
なお，結合関係について言えば，「複数の企業が，株式保有，合併により一定程度又は完
全に一体化して事業活動を行う関係｣11)を指すもので，それが形成・維持・強化されること
で，市場構造が非競争的になり，競争に影響が及ぶことを規制することが独占禁止法の意図
するところであった。
そのような結合関係は，人的結合だけで図られるものではない。すなわち，役員の兼任を
もって直ちに結合関係が成立しているとみなすことはできない。出資によらず，役員の兼任
だけで結合関係が成立するのは，「兼任当事会社のうちの社の役員総数に占める当事会社
の役員または従業員の割合が過半である場合と兼任する役員が双方の代表権を有する場
合｣12)に限られる。
そうしたことからも結合関係と人的結合との関係は，人的結合なくして結合関係はあり得
るし，また結合関係なくして人的結合もあり得る。ただし，両結合の本来の意図からする
と，両者が相互に補完することで十全に本来の意図を達成するように機能するとみることが
できる。その意味からも，本稿で取り扱う人的結合は，資本の結合関係という企業結合が前
提とされている。独占禁止法はこの人的結合に伴って企業結合に競争制限が生じることを抑
止し，規制する狙いから，企業結合規制でそうした兼任役員について制限を加えている。
企業結合関係を前提とした人的結合が中心となるが，その企業結合関係から生み出された
企業間の支配・服従関係の程度は出資比率に応じて変わる。一般的には形式的基準では過半
数出資をもって支配・服従関係にある株式会社の親子関係，すなわち支配会社と従属会社が
求められるが，実質基準ではそれを下回る出資比率でもって，実質的な支配・服従関係の存
在が指摘される。
この企業結合という資本結合関係は，株式会社形態をとる親子会社において，とりわけ子
会社が親会社の100％出資の完全子会社でない場合には，会社法上の子会社株主保護，すな
わち少数株主保護の問題が生じやすい。また，資本結合と表裏一体の関係にあるここでの人
的結合は，兼任取締役という形態でなされることが多く，そこでは民事上，会社法上の兼任
取締役の善管注意義務，忠実義務の問題が浮上する。
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11) 同上，52ページ。
12) 同上，57ページ。
3-2 人的結合と制度的規制
この同一企業集団内での人的結合と，そうした資本関係を一切持たない同一企業集団外で
の人的関係とは，そこで生じる問題，さらには人的結合の狙いといった点で明らかに異なる
面を持つ。我々の問題関心は，戦略的企業集団の形成に向けてなされる企業間の結合の強化
を意図した人的結合である。この人的結合をめぐって企業集団を形成するグループ経営での
企業結合関係において，「理念上企業グループ全体の利益向上によって個々の参加会社の利
益の増進を図るという目的が存する以上，兼任取締役は……職務を遂行するうえでグループ
全体の利益を考慮する｣13)ということが，少数株主保護，善管注意義務，忠実義務の問題か
ら一定程度解放され，グループ経営の戦略的行動を可能ならしめる点が注目される。
人的結合は派遣元である親会社の人間が取締役に限定されるものではなく，親会社の使用
人たる管理者が子会社の取締役に任じられたり，大学教員をはじめとする有識者が社外取締
役に任じられたりするものまで含めてかなり広範囲にわたる。親会社の使用人たる管理者に
よる人的結合は，兼任取締役による人的結合と並んで親会社による戦略的意図からなされる
もので，後述するように兼任取締役では得られない機能を有している。また，外部からの社
外取締役はもともとアメリカにおける株主代表訴訟に対する防波堤として，株主の利益代表
という性格付けから構築されたもので，近年我が国では業務執行に対する監督機能を期待さ
れた社外取締役，独立取締役が議論の中心となっている14)。なお，社外取締役は，成功した
著名な経営者としてまったく無関係な業界から招聘されたり，同じ企業グループから招聘さ
れるものまで多種多様である。同じ企業グループからの社外取締役の招聘が，グループ経営
という戦略的観点からは兼任取締役の設置の意図と共通性が認められるにせよ，兼任取締役
とは決定的に異なる。というのは，グループ親会社の取締役がグループ子会社の社外取締役
になることは，商法上の社外取締役の規定にあるように，その会社の業務執行にあたらず，
監督機能にとどまるものであるからである。
以上のように整理される企業結合と人的結合であるが，独占禁止法による企業結合規制に
基づいて人的結合が制限されることもある。「企業結合という行為それ自体は競争中立的で
ある……それが『競争の実質的制限』すなわち市場支配力の形成・維持・強化という結果を
もたらす恐れのある場合に限って，法は規制しようとした｣15)ということが指摘される。し
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13) 北村雅史（1994）「取締役の兼任と会社の機会・競合取引」藤田節，森本滋編『商法・経済法の
諸問題』商事法務研究会，月，182ページ（以下，北村雅史（1994）「取締役の兼任」と略記す
る）。
14) 日本取締役協会編（2013）『独立取締役の基礎知識』中央経済社，月，中谷巌・田村達也監修，
全国社外取締役ネットワーク編著（2004）『〈社外取締役〉のすべて』東洋経済新報社，月を参
照。
たがって，そのような恐れのある企業結合と結びついた人的結合は規制されるのであり，具
体的にその人的結合の形態についても触れておくことにする。
我が国の場合，�つは，企業結合審査という観点のもので，独占禁止法によって制限され
るものである。人的結合のうち，まず兼任取締役についてみてみると，それ自体が無条件で
容認されているわけではなく，競争制限をもたらす兼任は禁じられているし，また規制産業
での制限，禁止もある。それ以上に，協業関係にある会社の役員の兼任については，協業関
係にある一方の会社の総資産が20億円を超えるときは，公正委員会への届け出を必要として
いる16)。このように企業結合審査の対象となる兼任は，兼任当事会社間で結合関係が形成・
維持・強化される場合である。それは，
⑴ 兼任当事会社のうちの�社の役員総数に占める当事会社の役員又は従業員の割合が過
半である場合，
⑵ 兼任する役員が双方に代表権を有する場合，
である17)。そうでない兼任は審査対象から除外される。
企業結合の審査対象にならない兼任とは，
⑶ 代表権のない者のみによる兼任で，兼任当事会社のいずれにおいても役員総数に占め
る他の当事会社の役員又は従業員の割合が10％以下である場合，
⑷ 議決権保有比率が10％以下の会社間における常勤取締役でない者のみによる兼任であ
って，兼任当事会社のいずれにおいても役員総数に占める他の当事会社の役員又は従業
員の割合が25％以下である場合，
である18)。この⑶⑷から，兼任取締役が代表権を持っているか，また常勤の取締役であるか
が審査対象の分かれ目で，くわえて，企業結合があることが前提とされ，そうでなければそ
のような場合の人的結合には何の制限も加えられないということになる。
さらに注意を引くのは，兼任当事会社が同一の企業結合集団に属する場合の取り扱いで，
この場合，結合関係が形成・維持・強化されるとはみなされていないのである。我が国の公
正取引委員会は，資本結合関係にある企業集団内の人的結合は，結合関係を形成・維持・強
化するようには働かず，したがって競争の実質的制限をもたらすものではないという見方に
立つものであると言えよう。そうだとすると，戦略的単位としての企業集団，すなわち戦略
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15) 林秀弥（2011）『企業結合規制─独占禁止法による競争評価の理論─』商事法務，�月，10-11ペ
ージ。
16) 北村雅史（1994）「取締役の兼任」，169-170ページ，注⑴⑶を参照。
17) 田辺治・深町正徳編著（2014）『企業結合ガイドライン』中央経済社，�月，40ページ（以下，
田辺治（2014）『企業結合』と略記する）。
18) 同上，42-43ページ。
的企業グループの形成を目指した同一の企業集団内の人的結合は独占禁止法による制限の対
象とならず，もっぱら会社法，民事法による規制を受けるにとどまる。その関係を示したの
が，表 3-1 と表 3-2 である。
3-3 兼任取締役と親子関係
同一企業集団内での人的結合が，資本関係に基づく企業結合関係を背景としたものとして
端的にあらわれる。特に，その企業集団が親会社・子会社という支配・従属関係にある場
合19)，そこでの人的結合，特に兼任取締役をめぐる問題は多岐にわたる。企業集団が�つの
まとまった単位として，部分ではなく全体的な視点から競争優位を実現し，企業価値の増大
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表 3-1 独占禁止法と人的結合
人的結合
資本結合関係ナシ 審査対象外
資本結合関係アリ 審査対象の可能性アリ 審査対象
⑴⑵
審査対象外
⑶⑷
審査対象
同一企業集団外人的結合
審査対象外
同一企業集団内人的結合
表 3-2 会社法（旧商法）と人的結合
兼任当事会社間の資本・競合関係 人的結合
資本結合
結合関係の頻度 兼任の属性 狙いと生じる問題
yes no
競
合
関
係
ｙ
ｅ
ｓ
D A C
∨
D
∨
B，A
兼任取締役
・代表取締役
・常勤取締役
企業戦略的観点
利益相反，
少数株主保護，
善管注意義務，
忠実義務
ガバナンス機能
監督機能
ｎ
ｏ C B
資本結合
結合関係の頻度 兼任の属性 狙いと生じる問題
yes no
競
合
関
係
ｙ
ｅ
ｓ
D A C，A
∨
B
∨
D
兼任取締役
・社外取締役
（独立取締役）
・取締役以外の使用人た
る管理者による兼任
ガバナンス機能，
監督機能
善管注意義務
忠実義務ｎ
ｏ C B
を図るための管理的用具の�つが兼任取締役である。そしてこの企業集団の構成にもよる
が，兼任当事会社間の関係次第で生じてくる問題の種類も違ってくる。例えば，親子関係に
ある株式会社で，子会社が上場企業であり，かつ親会社と競業関係にある場合，兼任取締役
には親会社の株主，子会社の株主の両方を満足させる意思決定がもとめられるが，長期的に
はともかくとして，短期的には厳しい利害対立の渦中に立たされることになる。つまり，両
企業にとって有利な事業機会が現れた場合，兼任取締役はどちらにその事業機会を提供する
かである。支配・従属関係が貫徹している企業集団での決定であるので，親会社にその事業
機会を提供するという判断を下せば，その兼任取締役は子会社に対する忠実義務違反を問わ
れるのかという問題である。同様に，企業集団の全体的観点から決定される戦略的意思決定
が子会社の犠牲を伴う場合，そのような決定を受け入れた子会社の経営者は子会社の少数株
主から株主代表訴訟を起こされる危険もある。
いずれもグループ経営を営む企業集団が戦略的に行動する場合に起こる問題である。上記
の兼任取締役の場合，親会社の取締役としての義務は果たされており，子会社の取締役とし
ての義務については，「グループの利益が子会社の利益と一致する範囲において，企業グル
ープ全体の利益を考慮することができる｣20)ということから短期的，部分的にみて子会社の
利益が損なわれるようにみえても，親会社への事業機会の提供が長期的には子会社はもとよ
り，グループ全体の利益につながることが予想される限り，忠実義務違反には当たらないと
いうことである。このことは親子関係にある子会社の経営者，それは場合によっては親会社
の取締役を兼任しているが，子会社にとって不利益な決定を受け入れたことから生ずる損害
に対する賠償責任を問われることがあっても，先のグループ経営という全体的，長期的観点
から擁護される面を持つ。
親子関係にある企業間から派生するこうした問題の根深さは上場子会社の少数株主らの活
発な反対行動に表れており，将来への資金留保や戦略的な設備投資や研究開発投資が思うに
任せず，資金流出が相次いだことからも明らかである。我が国の現行法の下では，戦略的な
グループ経営がなかなか取れないというのが現状である。この点では，アメリカも同様で，
親会社が子会社に対して支配株主としての忠実義務を負っており，子会社の自律性と権利を
尊重し，子会社の少数株主の利益を保護する傾向が強い21)。こうしたことから考えると，ド
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19) 人的結合は，企業結合と比べ結合力は一段と劣る。その意味で，制度結合から区別して，「準制
度的結合」という表現がとられていたが，この親子関係に基づく人的結合に限って「制度的連結」
（institutional link）という表現がとられていることもある。上田義朗（1988）「日本における役員
兼任類型分析」前出，111ページを参照。なお，上田はこの用語を Storkman, Networks p. 33から
とっている。
20) 北村雅史（1994）「取締役の兼任」，187-188ページ。
イツの場合，はるかに戦略性の高いグループ経営，すなわち戦略的コンツェルンが浮き彫り
にされる。
ドイツでは，純粋持株会社を上位会社としたホールディング型コンツェルンの場合，上位
会社による統一的指揮は決定的に重要なものとなる。ここに，コンツェルン形成における
つの結合，
．過半数以上の出資による「企業結合」
．株式法291条に基づく企業契約が締結された「契約コンツェルン」
．親子関係にある企業間での「人的結合」
が生じる。戦略的コンツェルンはホールディング型コンツェルン（マネジメント・ホールデ
ィング）にはコンツェルンでの戦略策定と戦略遂行に必須とされる統一的指揮権の貫徹がも
とめられ，そのことがこうしたつの結合に象徴されるコンツェルン像を浮かび上がらせ
る。ただし，コンツェルンを機関契約（支配契約または利益供出契約）の締結された契約コ
ンツェルンとした場合22)，「契約コンツェルン」形態の下では，親会社・子会社間あるいは
支配会社・従属会社（上位会社・下位会社）での「人的結合」無くしても，相手方契約当事
者は，従属取締役に対し不利益な指図を与えることができる，として従属会社の利益に対す
るグループ利益の優先という双方代理による危険を容認していた。したがって，契約コンツ
ェルンでは，統一的指揮権の確保のための兼任取締役による人的結合，特に支配会社の取締
役による従属会社取締役の兼任は，必ずしも必須ではない23)。また，事実上のコンツェルン
においても，支配会社である親会社による従属会社に対する不利益な影響力行使について
も，「支配企業がその不利益を営業年度の終わりまでに実際に補償し，またはその時点まで
に従属会社に対し当該補償請求権を保証する限りで，許容される｣24)ということから不利益
指図が受け入れられていた。これは，支配会社，従属会社のいずれに対しても兼任取締役の
忠実義務違反が問われないことを意味するもので，コンツェルンの戦略的行動を決定づけて
いる。
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21) 北村雅史（1994）「取締役の兼任」，186ページ。
22) 契約コンツェルンを形成する企業契約の概要については，拙稿（2014）「コンツェルン・タイプ
とコンツェルン本社─各種コンツェルンにおける本社機構と機能に関連して─」『創価経営論集』
Vol.38，No.1，月，69ページを参照。
23) 野田博（1995）「企業結合と利益相反取引規制：取締役の兼任関係を介して規制する一般規定と
企業結合法の間」『一橋大学研究年報，法学研究』27，11月。
24) 同上，238ページ。
�．ドイツにおける人的結合
4-1 ライバル大企業間の人的結合
人的結合，わけても大企業における直接的人的結合と間接的人的結合を，本章では
Schönwiz, D. and Weber, H.-J. (1982), Unternehmenskonzentration, personelle Verflechtungen
und Wettbewerb, Baden-Baden を足掛かりに，特に間接的人的結合の実態と理論的意義の解
明に重点を置きながら分析していくことにする。
さて，ライバル企業間での直接的人的結合についてみてみると，ドイツの1978年における
最大100社の従業員1,000名の大規模企業で，活動分野が同一産業部門に分類されるライバル
企業間での直接的人的結合は僅か約�％にとどまっていたことからみても，ライバル企業間
での直接的人的結合は極めてまれであるということができる25)。そのことが，上記の表 3-2
で D の頻度が相対的に低いということに反映されていた。また，ライバル企業間での直接
的人的結合の少なさが目立つのに対し，間接的人的結合は情報取得の可能性とコミュニケー
ションの可能性によって，直接的人的結合の短所を補完するという面を持つ。この間接的人
的結合による間接的なコミュニケーションの可能性と影響力の可能性から，実際に最大10社
といった大企業や製鉄，金属加工産業などの産業部門ではかなり広範な活用がみられる。
とりあえず，ここで先ず1978年におけるドイツ最大100社の直接的人的結合を示しておく。
上記の表 4-1 が示すように，事業管理機関とコントロール機関との人的結合にしても，コ
ントロール・レベルでの人的結合にしても，直接的人的結合は相対的に少ない。これに対し
て，次の表 4-2 が示すように間接的人的結合は飛躍的に多いことが分かる。
ドイツの最大100社で従業員1,000名以上のライバル大規模企業間での直接的人的結合はた
った�％に過ぎなかったのに，アメリカのケースではあるが間接的人的結合数は平均でみて
自動車製造業35.5から，最も低いところでも石油精製業の13.7と高い数値となっていた。こ
れほどに高い間接的人的結合の構造をみてみると，間接的人的結合は以下のように�種類に
分類される。ここで注意すべきは，直接的人的結合無くして間接的人的結合は存在し得な
い。また，直接的人的結合と違って，間接的人的結合は具体的に兼任取締役が存在しないと
いうことである。両社の間の良好な関係の醸成に寄与する雰囲気，コミュニケーション可能
性，情報共有を形作る関係こそが間接的人的結合なのである。
であるからこそ，ライバル関係にある大企業同士では公式的な兼任関係は作りにくいとい
う状況の中で，お互いに情報を共有し，コミュニケーション・ルートを確保しておくことが
もとめられるのである。それが，間接的人的結合の圧倒的な多さに起因しているとみること
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25) Vgl. Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 35.
ができる。ここで，表 4-3 で間接的人的結合の種類を示しておこう。
さらに，大企業に少ない直接的人的結合，逆に多い間接的人的結合という関係を示してお
こう。調査対象90社のうち�社がいかなる結合関係も見出せず，したがって残りの84社の人
的関係が分析の対象とされた分析結果が，表 4-4 である。
この表から，企業規模が大きい最大84社の直接的人的結合数が1,228，�社当たり平均
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表 4-1 1978年におけるドイツ最大100社の直接的人的結合
結合種類 最大100社の企業 いろいろな大企業との人的結合
Ⅰ．事業管理機関とコントロー
ル機関との人的結合
28
8
4
�から�
�から�
�から10
Ⅱ．コントロール・レベルでの
人的結合
29
19
12
13
9
�から�
�から10
11から15
16から20
21から25
総 計 82
（出所） Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 35. なおこの表は，Monopolkomission: Fusionskontrolle
bleibt vorrngig, Hauptgutachten III, Baden-Baden 1980, S. 113から引用されたものである。
表 4-2 1976年のアメリカ合衆国におけるライバル企業間の間接的人的結合
産業部門 当該産業部門内の企業数
当該産業部門内における
間接的人的結合総数
間接的人的結合数の平均数
自動車製造業 8 284 35.5
石油精製業 7 96 13.7
通信技術業 8 246 30.8
商業 6 90 15.0
（出所） Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 45.
表 4-3 企業 Cを介した企業 Xと Yとの間接的人的結合の種類
ケース
機関メンバーⅠ 機関メンバーⅡ 間接的人的結合
企業 Xと企業 C 企業 Cと企業 Y 企業 Xと企業 Y
� K─ K K─ K 企業 X─企業 Y
� K─ G K─ K 企業 X─企業 Y
� G─ K K─ K 企業 X─企業 Y
� K─ G G─ K 企業 X─企業 Y
� G─ K G─ K 企業 X─企業 Y
� G─ K K─ G 企業 X─企業 Y
（注） G：事業管理メンバー
K：コントロール機関メンバー
（出所） Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 53. なお，表は一部修正している。
14.6であるのに対し，間接的人的結合総数は15,642で，�社当たり平均186.2で，間接的人
的結合は直接的人的結合に対し，総数で約13倍，�社当たり平均約12.6倍であった。ここだ
けみれば，最大84社でかなりの数の間接的人的結合が発生していることになる。この最大84
社をさらに規模別に分類し，84社中の上位�社についてみてみると，間接的人的結合総数
1,230，�社当たり平均410.0であるのに対し，84社中の最下位のランクである51-84社のと
ころでは�企業当たりの平均的な人的結合数141.8と大幅に落ち込んでおり，ここから企業
規模の格差が間接的人的結合にかなりの影響を及ぼしていることが推測される。
さて，以上のように特質づけられる間接的人的結合であるが，直接的人的結合に比して圧
倒的に多い。また，ライバル企業間での直接的人的結合数がそれ以外の場合と比べて少な
く，それとは反比例して間接的人的結合数が多くなっている。また，人的結合数は企業規模
から影響を受けており，規模の増大と人的結合数は正の相関関係にあることが推定される。
このことは，直接的人的結合，間接的人的結合のいずれについても妥当する。特にここで注
目すべきは，間接的人的結合の圧倒的な多さであり，また上記の兼任当事社間での担当職位
を示した表 2-1 と1978年におけるドイツ最大100社の直接的人的結合を示した表 4-1 にある
ように，そこでいかなる直接的結合がとられているかで，間接的人的結合の意味合いも違っ
てくるのではないかという点である。
中央大学経済研究所年報 第45号232
表 4-4 企業規模と直接的人的結合，間接的人的結合
最大企業
直接的人的結合数
企 業 平均的な人的結合数
総数 �企業当たり
(a) (b) (c) (d) (e)
3
10
25
50
84
101
320
571
851
1,228
33.7
32.0
22.8
17.0
14.6
1-3
4-10
11-25
26-50
51-84
33.7
31.3
16.7
11.2
11.1
最大企業
間接的人的結合数
企 業 平均的な人的結合数
総数 �企業当たり
（a） （b） （c） （d） （e）
3
10
25
50
84
1,230
3,930
7,037
10,822
15,642
410.0
393.0
281.5
216.5
186.2
1-3
4-10
11-25
26-50
51-84
410.0
385.7
207.1
151.4
141.8
（出所） Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 58 u. S. 76を結合，修正した。
4-2 産業部門間関係と直接的・間接的人的結合
産業部門をベースに人的結合を考えると，結合対象企業が位置するお互いの産業部門の関
係から水平結合，垂直統合そして集積的結合のように�つに分類される26)。
水平結合は，同一産業部門に属する企業間での人的結合である。企業はお互いにライバル
関係にある。したがって，水平的人的結合は，競争政策的利害の下，共通の市場に対する競
争を引き下げるという行動調整がもくろまれる。しかし，他方でこうした競争制限的な企業
行動は競争制限法による制裁という危険にさらされる結果，前述の90社の調査結果からも分
かるように水平的な直接的人的結合数74（化学産業で26，電気技術産業18，商業12の水平的
な直接的人的結合数）で，人的結合総数1,228からみて非常に少なくなっている。
これと比べて，水平的な間接的結合数は，�（ゴム製造業，食料品産業，たばこ加工産
業，その他のサービス産業）から250（製鉄業，金属加工業）と産業部門によってかなりの
ばらつきがみられる。もっとも，各産業部門の企業数の違いから，単純に結合数だけで比較
することはできない。そこで，より客観的な比較基準として結合係数（Verflechtungs-
koeffizient）（結合係数 V＝人的結合数／可能な企業結合数：企業グループ可能な企業結合
数に対する実際上の人的結合数の割合）が用いられていた27)。
一般的に水平的結合関係が希薄な中にあって，製鉄業，金属加工業での人的結合は例外的
に高くなっており，製鉄業，金属加工業11社全体で，水平的結合数総数626，結合係数5.71
と高い数値を示していたが，製鉄業�大企業 Tyssen AG，Friedrich Krupp GmbH，
Mannnesmann AG，Salzgitter AGの巨大企業に限定すると，水平的な直接的人的結合関係
は70から86に，間接的な人的結合関係は86から81でこれら�社間での直接的人的結合が予想
以上に進んでいたことは，結合係数10.7という異常に高い数値からも明らかである。同じく
金属加工業�社 Metallgeselllschaft AG，Vereinigte-Industrie AG，Preussag AGでも間接
的人的結合は69から74で，�社間の結合係数は9.0と非常に高い数値を示していた。これら
と対極をなして低い水平的人的結合を示していたのが，自動車製造，建設業，商業，化学産
業，石油精製産業，電気技術産業である。
また垂直的な企業関係での垂直的な直接的人的結合数では明示されていないものの，川
上・川下関係の位置関係から分類した主要産業間の垂直的な人的結合関係をみてみると，表
4-5 のお互いに川上，川下関係で隣接する産業部門「鉱山業およびエネルギー」と産業部門
「原材料産業および生産財産業」の間の結合係数0.31が示しているように，産業間の企業間
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26) Vgl. Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 57ff.
27) ebd., S. 54f. 結合係数は，各グループ内で存在可能な結合数に対する実際の結合数の割合を表す。
したがって，結合数 V＝0.5であれば，可能な結合数の50％の結合が行われていることを意味す
る。
関係の改善にかなうものとして垂直的な人的結合が水平結合の場合と比較して多いことが窺
える。はっきりしていることは，垂直的な直接的人的結合も，垂直的な間接的人的結合も隣
接分野の産業部門に属する企業間での結合の割合が高く，垂直関係でも産業間の距離が遠く
なると大幅に下がる（産業部門�と�との間では結合係数が0.14であったのが，産業部門�
と�との間では結合係数0.03と大幅に下がっている。同じく，産業部門�と�との間では結
合係数0.23であったのが，産業部門�と�との間では結合係数0.09と減少している）という
ことである。
具体的に電子技術産業と自動車製造業との間の間接的な垂直的人的結合をみてみると，両
産業分野間の人的結合は，結合係数1.65とそれほど高くはなっていない。ただし，自動車製
造企業�社のうち Volkswagen Werk AGと Daimler Benz AG，電子技術産業企業�社中
Siemens AGはそれぞれ人的結合数52，37，26と高い値となっていた。さらに，電子技術産
業と機械製造業との間には，人的結合数142，結合係数3.94，金属加工産業の場合，川上に
位置する鉱山業との結合係数が4.03，川下に位置する機械製造業との結合係数が4.89ととび
抜けて高くなっている。また，石油精製産業と化学産業との間には全部で156の人的結合が
見られ，結合係数も中程度の2.23にとどまっている。しかし，それぞれの業界上位�社で見
てみると結合係数は5.21と一挙に跳ね上がる。これは，市場外的要因である間接的人的結合
が産業の集中化において大きな役割を果たしていることを示唆するものである。
最後の集積的結合は，企業集中の突出した企業での結合である。調査対象とされた90社の
うち人的結合が確認されなかった�社を除く84社を分析対象にした時，84社の直接的人的結
合は合計1,228で，�社当たり平均で14.6であり，間接的人的結合は合計15,642，�社当たり
平均で186.2であった28)。
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28) ebd., ia a O., S. 58 u. S. 76.
表 4-5 主要産業部門グループ別の結合係数
番
号 産業部門 企業数
産業部門番号
� � � � �
� 鉱山業およびエネルギー 7 0.29 0.31 0.14 ─ 0.03
� 原材料産業および生産財産業 30 0.31 0.22 0.23 ─ 0.09
� 投資財産業 21 0.14 0.23 0.20 ─ 0.03
� 消費財産業 ─ ─ ─ ─ ─ ─
�
食料品産業および嗜好品（コーヒー，タバ
コ）産業
5 0.03 0.09 0.03 ─ 0.20
（出所） Schöonwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 69.
さらにこの84社を，最大10社，最大25社，最大84社に再分類して，その結合係数をみると
次の表 4-6のような結果となっていた。
ここから最大84社という大企業の中でも，さらに企業規模が圧倒的に大きい最大10社で
は，直接人的結合の結合係数が0.89，間接的人的結合に至っては結合係数9.73で，10社の約
90％が直接的人的結合，さらに約97％が間接的人的結合となっていたことになる。このこと
がより大規模な企業での，より少数の人への集中，それが表 4-7 にあるように資本結合とい
う企業結合を前提としていたことからも企業集中と人的結合の集中との緊密な関係が導かれ
る。
先述したように，間接的人的結合は直接的人的結合を前提とする。この直接的人的結合は
必ずしも資本結合すなわち企業結合を前提とするものではなかった。また企業結合といって
も，その結合の程度は出資比率でかなり変わってくる。ここで最大10社に絞ると，表 4-7 に
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表 4-6 企業規模別グループにおける直接的，間接的人的結合平均数と結合係数
企業規模で
グループ化
された企業
�最大�企業の直接的な人的結合の平均
10 25 84
数 V 数 V 数 V
10
25
84
8.00
5.96
3.81
0.89
0.62
0.39
14.90
10.48
6.80
0.62
0.44
0.28
32.00
22.84
14.62
0.39
0.28
0.18
企業規模で
グループ化
された企業
�最大�企業の間接的な人的結合の平均
10 25 84
数 V 数 V 数 V
10
25
84
87.6
67.0
46.8
9.73
6.98
4.73
167.6
122.0
83.8
6.98
5.08
3.39
393.0
281.5
186.2
4.73
3.39
2.24
（出所） Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 62 u. S. 79 を結合，修正した。
表 4-7 直接的な最強の人的結合
企 業 企業結合数 人的結合数
Daimler Benz AG 27 33
Ruhrkohle AG 27 41
VEBA AG 26 32
Mannesmann AG 26 34
Siemens AG 25 42
Rheinisch-Westfaisches
Elektrizitatswerk
25 31
（出所） Schönwiz (1982), Unternehmenskonzentration, S. 60.
あるように社は資本結合である企業結合を増大させていたと同時に，人的結合を増大させ
ていた。
．むすびにかえて
近年我が国では，会社法の改正に伴い委員会設置会社では社外取締役の設置が必置となる
など，これまでの任意の子会社，取引先への人的派遣という形をとってきた人的結合が法制
度で規制された形に整備されつつある。と言っても，社外取締役ないしは独立取締役という
いわば非常勤取締役は本稿での人的結合の対象外である。
本稿で取り上げた常勤取締役の兼任取締役という人的結合については，独占禁止法，銀行
法，さらには会社法による規制が存在する。例えば，我が国の独占禁止法では，兼任による
結合関係が形成・維持・強化される状況の下では，兼任の条件次第では企業結合審査の対象
としてきた。さらに水平的企業結合，垂直的企業結合，混合型企業結合のもとでの競争の実
質的制限に対する規制である。同じく，独占禁止政策の先進国，アメリカ合衆国でも，事情
はほとんど同じで，競争的市場の確保に向け様々な規制が行われたのである。大別して，競
争的市場を確保するための競争の実質的制限に対する規制を中心とする独占禁止法による人
的結合に対する制限と株主利益の擁護を中心とした使用者である取締役の法的責任を問う会
社法，民事法による規制が，人的結合としての兼任取締役の執行責任と人的結合関係の組み
合わせに向けられていたのである。
こうした厳しい制約の下で，競争が激しければ激しいほど企業は法的規制を潜り抜けて競
争優位を図ろうとする。それが，競争の激しい同一産業内での水平的結合であり，そこでの
資本結合による企業結合は厳しい制限を受けており，直接的人的結合も相対的に少ないとい
う結果がもたらされていた。それとは対照的に，間接的な人的結合が多いというのが特徴と
なっていたが，それは直接的結合による制裁を回避するために，間接的結合が活用されてい
たことを示していた。制度的結合である企業結合が結合力の点で極めて高いものの，それが
法的制裁の対象となることからとられたのが間接的人的結合なのである。直接的人的結合は
多くの場合，資本結合である企業結合を前提としている。したがって，企業結合数が少なけ
れば直接的人的結合は必然的に少なくなる。ところが，間接的人的結合は必ずしも直接的人
的結合数に制約されない。このことが，間接的人的結合の相対的増大，ならびに準制度的な
戦略的管理用具という性格を持つにいたったとみられる。
また川上・川下関係にある垂直的産業部門間では，水平的結合関係にある産業部門に比べ
間接的人的結合が相対的に多い。それ以上に，緊密に隣接した産業部門間での間接的人的結
合数は，相対的に高く，その業界の上位社に限定した場合一挙に増大していることから
も，市場外的要因である間接的人的結合が産業の集中化において大きな役割を果たしている
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ということが推測された。調査対象最大90社から業界上位社までに絞って分析した場合，
そこでは資本結合による企業結合が一段と進み，それと連動して直接的人的結合が行われ，
それに付随して圧倒的多くの間接的人的結合が発生していたのである。
ここで産業部門内での人的結合，産業部門間の人的結合から視点を変えて，企業集団内で
の人的結合，企業集団間での人的結合で考えてみると，少なくとも企業集団内の人的結合に
ついては前述したように，同一の企業結合集団での結合関係，すなわち資本結合関係にある
企業集団内の人的結合は，結合関係を形成・維持・強化するようには働かず，したがって競
争の実質的制限をもたらすものではないという公正取引委員会の見解が注目される。より厳
密には，独占禁止法による規制は，役員兼任によって一定の取引分野における競争が実質的
に制限されることになる場合や，事業支配力が過度に集中することになる持株会社の設立で
ある。そうした場合を除いて，兼任取締役や純粋持株会社を用いたホールディング型企業集
団は規制の対象とはならないということになる。
以上のことを前提に，戦略的単位としての企業集団，すなわち戦略的企業グループの形成
を目指した場合，同一の企業集団内の人的結合は独占禁止法による審査対象から除外される
ことから，兼任取締役の活用が期待される。ただし，資本結合の下にある企業集団であるこ
とから，企業結合の無い企業間の人的結合と異なり，間接的人的結合の積極的な役割は大幅
に後退する。また，派遣元企業での事業管理機関のメンバーが派遣先企業のコントロール機
関を兼任するという典型的な構図はここでは当てはまらない。むしろ，表 2-1 で示した子会
社の事業管理機関メンバーによる親会社事業管理機関への兼任，親会社使用人管理者による
子会社コントロール機関との兼任（対角的結合）が重要な意味を持ってくる。
いずれにせよ，戦略的企業集団の構築に向けた兼任取締役の活用は，ドイツと異なり我が
国では会社法，民事法との関連で足枷となっている部分が残されており，今後の改正が待た
れる状況にある。そうであるにせよ，兼任取締役がまさに準制度的な戦略的管理用具として
果たす役割は現時点でも少なくないと結論づけることができる。
なお章で取り上げたドイツの産業部門内，部門間の人的結合は，市場競争の程度と緊密
に関連していた。水平的企業結合という熾烈な市場競争が繰り広げられている産業部門内で
は直接的人的結合は後退し，逆に予想以上に間接的人的結合が多かったことや，業界内で圧
倒的な売上高を誇る上位企業では，それでも資本結合の増大とともに直接的人的結合の増加
が見られた。同じく，垂直的結合では特に緊密な隣接関係にある産業部門間で，水平的企業
結合に比して直接的人的結合数，間接的人的結合数がともに高かった。特に，当該の産業部
上位を占める企業間での間接的人的結合数は圧倒的な高さとなっており，市場外的要因であ
る間接的人的結合が産業の集中化において大きな役割を果たしていることが示された。
いずれも最終的に企業集中と人的結合の集中との緊密な関係が導かれるもので，これは同
準制度的管理用具としての人的結合と企業結合(高橋)2014 237
一企業集団内での人的結合というよりは，市場競争にさらされた企業間での人的結合という
面から注目されるものである。そこに人的結合という準制度的な人的接触に，争制限的な意
図が隠されていると理解するかどうかである。この点についての筆者の見解は，将来にゆだ
ねるとして，企業集団内の人的結合と企業集団間の人的結合を明確に区別すると同時に，両
者の重層的な関係の分析を図ることで人的結合の新たな意味を解明していくことを，今後の
課題としたい。
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